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一、基本面分析 

1. 现货价格综述 

受中美贸易争端或抑制需求及美国原油产量接近记录高位，本周国际原油价格大幅下挫，

国内原油跟随走低；成本端原油崩塌，沥青期货大幅走低，下游需求清淡，现货价格维持平

稳。 

表 1 原油及沥青期现货价格本周变动（单位：美元/桶，人民币/桶，元/吨）   

项  目 

5 月 

16 日 

5 月 

23 日 

较上周 

涨跌± 幅度± 

SC1906 收盘价 506.50 493.00 -13.5 -2.67% 

布伦特原油活跃合约收盘价 72.77 66.80 -5.97 -8.20% 

WTI 原油活跃合约收盘价 63.32 58.19 -5.13 -8.10% 

迪拜原油现货价（环太平洋） 72.22 69.33 -2.89 -4.00% 

BU1912 收盘价 3484 3280 -204 -5.86% 

道路沥青出厂价（70#）：齐鲁石化 3850 3850 0 0% 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 

2、行业信息综述 

（1）中美贸易关系紧张叠加全球经济放缓担忧，金融动荡风险加剧 

全球 PMI 惨淡，美 5月 Markit 制造业 PMI 创 2009 年来新低； 欧元区 5 月制造业 PMI 连

续 4 个月位于荣枯线下方；日本 5 月制造业 PMI 初值跌破荣枯线；全球经济增速放缓忧虑加

深。此外，中美贸易冲突的担忧加剧，金融动荡风险加剧。 

（2）伊朗原油出口跌至 50 万桶/日下方 

船运跟踪数据显示，在美国取消对伊朗制裁豁免后，伊朗原油出口量跌至 50 万桶/日及

以下水平。 

（3）4 月 OPEC+减产执行率高达 150%，沙特表示 6 月末之前不会就限产协议作出决定 

 据彭博，4 月 OPEC+的减产协议执行率为 150%，而 3 执行率为 139%。其中，OPEC 的 4

月份石油减产执行率为 168%。另市场消息称，5 月 1 日至 21 日期间，俄罗斯石油日产量从 4

月的 1123 万桶/日降至 1114.7 万桶/日。而上周六沙特能源部长法利赫表示，OPEC 在 6 月末

之前不会就限产协议作出决定，他称所有的指标限制原油库存仍在增加。 

（4）EIA 周报：炼厂需求转弱，上周美国原油库存增加 474 万桶至 2017 年 7 月以来最高 

EIA 库存报告显示，美国上周原油库存意外增加，至 2017 年 7 月以来最高水平，因美国

炼厂削减原油加工量，而汽油和馏分油库存亦增加。截止 5 月 17 日当周，原油库存增加 474

万桶，分析师预期为减少 60 万桶；上周美国原油净进口量下滑 24.4 万桶/日。当周炼厂产能

利用率下降 0.6 个百分点，分析师预估为上升 0.4 个百分点，炼厂原油加工量减少 9.8 万桶/

日。上周美国国内原油产量增加 10 万桶至 1220 万桶/日。截止 5 月 17 日当周，美国汽油 



新纪元期货 · 策略周报 

投资有风险 理财请匹配 2 

 

库存增加 371.6 万桶，分析师预估为减少 82 万桶；包括柴油和取暖油的馏分油库存增加 76.8 万桶，分析师预期减少 4.8 万桶。 

图 1.EIA 美国原油及汽油库存（单位：万桶/日） 

 

资料来源：WIND  新纪元期货研究 

（5）需求仍未见明显好转迹象，库存维持高位  

目前炼厂利润持续恶化，炼厂开工率有所下滑；但下游需求维持低迷， 北方地区因终端需求恢复缓慢，贸易商整体出货一般，

南方地区受天气等因素影响，工程施工进度受阻。隆众数据显示，本周 33 家样本沥青社会库存为 87.9 万吨，环比上周持平；25

家样本沥青厂家库存为 71.57 万吨，环比增加 1.8%。下游需求仍难见明显好转迹象，预计沥青库存仍将维持高位。 

图 2. 沥青开工率（单位：%）  图 3. 国内沥青厂家库存率（单位：%） 

 

 

 

 

 
资料来源：WIND  新纪元期货研究  资料来源：WIND  新纪元期货研究 

3.小结 

中美贸易争端和欧美经济放缓导致对需求的担忧、美国原油库存报告利空发酵，及美股下跌避险情绪激增，WTI 原油跌破 60

美元/桶技术关口，成本端支撑大减。而下游需求依旧清淡，库存压力仍难释放，供需基本面缺乏利好提振；但基差高企制约期价

下行空间，短线沥青或陷入低位弱势震荡。  

二、 波动分析 

1. 一周市场综述 

本周国际原油期货大幅走低。需求担忧叠加避险情绪，WTI 原油周三周四大幅走低，期价跌破 60 美元/桶技术支撑，截止 5 月

24 日 15:00 累计周跌幅 6.73%，布伦特原油主力累计周跌幅 5.31%。国内原油期货报收四连阴，周五期价跳空低开，主力合约 SC1907

最低一度下探至 463.6 元/桶，全周以 7.30%的跌幅报收于 472.5 元/桶。 

本周沥青重挫逾 7%，主力合约 BU1912 周一至周三延续高位区间震荡，但在成本端原油暴跌的压制下，周四周五沥青大幅走低，

全周以 7.26%的周跌幅报收于 3194 元/吨，总持仓量增加 8.29 万手至 59.9 万手，成交量增加 116.8 万手至 509.9 万手。 

2. 趋势分析    
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从 WTI 原油主力日 K 线图来看，期价跌破 60 美元/桶技术支撑，布林中轨拐头向下运行，短线波动区间下移至 55-60 美元/桶。 

从沥青 1912 日 K 线图来看，期价跌破布林下轨，目前在 50%技术回撤位附近暂获支撑，短线或陷入 3100-3350 元/吨区间震荡。 

图 4.WTI 主力日 K 线图  图 5. BU1912 日 K 线图 

 

 

 
资料来源：文华财经  新纪元期货研究  资料来源：文华财经  新纪元期货研究 

三、观点与期货建议 

1.趋势展望 

中期展望：政策强基建预期仍未兑现，而原油大跌成本端支撑减弱，沥青跌破年初以来的中期上升趋势。 

短期展望：中美贸易争端和欧美经济放缓导致对需求的担忧、美国原油库存报告利空发酵，及美股下跌避险情绪激增，WTI 原

油跌破 60 美元/桶技术关口，成本端支撑大减。而下游需求依旧清淡，库存压力仍难释放，供需基本面缺乏利好提振；但基差高

企制约期价下行空间，短线沥青或陷入 3100-3350 元/吨区间震荡走势。 

2.操作建议 

空单逢低逐步止盈，短线区间操作。 

3.止盈止损 

3200 下方空单逐步止盈。 
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